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Diamond-Dybvig
Si suppongano 100 investitori finali, ciascuno dotato di
un’unità di risorse. Ciascuno con prob. 1/2 ha necessità
di consumo alla data intermedia, data 1, con probab.
residua può pazientare e trarre utilità dal consumo alla
data finale, data 2. La funzione di utilità di ciascuno è
u(c) =
√
c , dove c indica "consumo".
Le opportunità di investimento reale sono:
"attività liquida" : un’unità investita alla data 0 offre
un’unità alla data 1
"attività illiquida": un’unità investita alla data 0 se
portata a termine offre 4 unità alla data 2, se liquidata
offre 1
5
alla data 1 e zero alla data 2.
a) Qual’è la scelta di investimento alla data 0 di un
investitore finale ? Qual’è il livello di utilità attesa che
realizza?
b) Si supponga ora l’esistenza di un intermediario (banca)
che operi con zero profitto. Le opportunità di investi-
mento reale continuano ad essere quelle sopra definite.
Quale sarà il contratto che offre agli investitori finali, e
come comporrà il portafoglio di attività (la composizione
di attività liquide ed illiquide)? L’utilità attesa di un in-
vestitore finale sarà piu’ elevata di quella che realizza al
punto a)? Quali sono le ragioni su cui fonda il risultato
?
c) Stante il contratto e il portafoglio di attività derivato
al punto b), cosa accaderebbe se la percentuale di investi-
tori finali (depositanti) che ritirano i loro fondi fosse pari
a 3
4
, ovvero se i depositanti che ritirano i loro fondi alla
data 1 fossero in numero pari a 3
4
(100)? Che suggerimento
si trae riguardo alla vulnerabilità della banca?
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a) sceglie l’attività illiquida, il livello di utilità attesa
che realizza è 1
2
√
1
5
+ 1
2
√
4
(infatti scegliendo l’attività liquida realizzerebbe un’utilità
attesa pari a
1
2
√
1 + 1
2
√
0 e questa è inferiore a 1
2
√
1
5
+ 1
2
√
4)
b) l’intermediario offre il contratto (r1, r2) che massimizza
l’utilità attesa di un investitore finale sotto il vincolo delle
risorse:
max
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]
s.t.
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o anche:
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]
s.t.
r2+4r1= 8 (vr)
L =
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+λ (8− r2 − 4r1)
FOC:
r.e. r1 :
1
4
1√
r1
= 4λ (1)
r.e. r2 :
1
4
1√
r2
= λ (2)
sostituendo la (2) nella (1):
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ovvero: √
r2√
r1
= 4
2
e quindi:
r2 = 16r1
sostituendo nel vincolo delle risorse (vr):
r1 =
8
20
≡ 2
5
r2= 16r1≡
32
5
alla data 0 la banca investe in:
i) attività liquide: 1
2
(100)r1 ≡ 12(100)25 ≡ 20 ;
ii) attività illiquide, il rimanente: 80
— possiamo verificare che : 80 (4) ≡
[
100− 1
2
(100)r1
]
4 ≡ r2 12(100) ≡
32
5
1
2
(100) ≡ 320; ovvero le risorse disponibili alla data 2, che
sono 80 (4), corrispondono a quanto richiesto per soddis-
fare gli impegni verso i depositanti "pazienti".
In conclusione: la banca:
· offre il contratto di deposito
(
r1 =
2
5
, r2 =
32
5
)
e condizional-
mente al fatto che gli investitori finali accettino — de-
positino le risorse presso la banca —
· investe 20 unità (ovvero il 20%) in attività liquide,
ed 80 unità (ovvero il restante 80%) in attività illiquide.
Dato il contratto di deposito
(
r1 =
2
5
, r2 =
32
5
)
, l’utilità at-
tesa che un investitore finale realizza è:
1
2
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e questa eccede l’utilità attesa che realizzerebbe non de-
positando — il risultato ottenuto al punto a):
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infatti: √
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3. 162 3 > 2. 447 2
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c) Se gli investitori finali che ritirano i loro fondi pre-
maturamente (alla data 1) sono 3
4
(100), le richieste di fondi
alla banca a quella data sono
3
4
(100) r1 ≡
3
4
(100)
2
5
≡ 30
le attività liquide sono pari a 20, insufficienti a soddisfare
la domanda di fondi. Ne mancano 30− 20, ovvero 10. La
banca deve liquidare attività illiquide in misura pari ad
x tale che:
x
1
5
= 10
ovvero x = 50; la banca deve liquidare 50 unità di attività
illiquide.
Le attività illiquide che possono essere portate a sca-
denza sono allora: 80 − 50 ≡ 30 e quindi le risorse disponi-
bili per soddisfare la richiesta di fondi alla data 2 sono
30(4) = 120.
Alla data 2 il numero di depositanti che rimangono
(quelli che non hanno ritirato alla data 1) è 1
4
(100) ≡ 25 e
quindi la richiesta di fondi alla data 2 è 25 (r2) ≡ 25
(
32
5
)
=
160. Questa eccede le risorse disponibili (che sono solo
120): I depositanti pazienti non possono essere soddis-
fatti. Il che suggerisce che nessuno vorrà essere paziente,
ma piuttosto vorrà affrettarsi a ritirare i propri fondi.
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